
 

 

新冠肺炎疫情影响下区域产业网络

风险传导效应研究
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【摘要】新冠肺炎疫情的突发和快速蔓延，使我国区域产业经济面临严峻挑战。疫情导致部份产业供给中断和需求下

滑，并通过产业链扩散蔓延至整个网络，极易引发系统性风险。为模拟疫情影响下区域产业供应链的风险传导效应，该文通

过构建我国区域产业网络，引入网络级联失效模型，模拟湖北产业供给中断、需求下滑以及不同产业产能受限和需求下降的

情况下，停产和流动性风险的传导效应。结果显示，风险的扩散呈现突变态势，存在临界时间点。临界点前风险扩散较为缓

慢平稳，一旦突破临界点，则加速蔓延使整个产业网络在短时期内陷入瘫痪。不同产业在供给侧和需求端的冲击影响下，对

系统性风险水平的影响具有异质性。
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Modeling the Impact of the COVID-19 Outbreak on
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Abstract　 The  outbreak  and  rapid  spread  of  Covid-19  epidemic  have  brought  severe  challenges  to  the
regional  economy  of  China.  The  epidemic  has  led  to  interruptions  in  supply  and  decline  in  demand  in  some
industries,  causing supply chain risk spread through the industry chain to the entire network, which is very likely to
trigger systemic risks. In order to simulate the risk contagion effect of the regional industrial supply chain under the
influence  of  the  epidemic,  a  network  cascading  failure  model  based  on  China's  regional  industrial  network  is
proposed.  We  simulate  the  propagation  of  production  suspension  and  liquidity  risk  in  the  case  of  unexpected
interruption of supply and decline in demand in Hubei province as well as the rest part of China. The results show
that risk propagation exhibits an abrupt transition with a critical time point. The risk spread is relatively slow and
stable before the critical point. Once the critical point is exceeded, the accelerated spread makes the entire industrial
network blackout  in a  short  period.  We also show that  under the impact  of  supply-side and demand-side shocks,
different  industries  have  heterogeneous  effects  on  systemic  risk  levels.  re  industrial  network  blackout  in  a  short
period. We also show that different industries have heterogeneous impact on systemic risk of the industry network
under shocks from supply and demand side.

Key words　COVID-19;　complex economic network;　network cascade failure;　risk contagion
 

新冠肺炎疫情已成为新中国成立以来发生的传

播速度最快、感染范围最广、防控难度最大的一次

重大突发公共卫生事件。截至 2020年 3月 14日，

新冠肺炎疫情已波及全国 31个省自治区、直辖市

以及 126个国家，确诊人数累计达 144 833人，死

亡人数达 5 424人[1]。

新冠肺炎疫情对经济的冲击可归结为供给和需

求两个方面[2]：1) 供给主要受劳动力不足和生产原料

短缺两个因素的影响。为防控疫情，2020年 1月
23日湖北采取“封城”措施，同时其他省市也实施

了一定程度上的封闭管理和隔离措施。由此造成企

业复工复产迟缓，有效劳动力不足。同时由于生产

原料不足和交通运输受限，上游产业的产能受限，

传导至下游产业，进一步加剧生产原料的短缺；2) 
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需求方面的冲击主要体现在以线下消费为主的旅游、

住宿、餐饮、商业零售、电影娱乐、客运交通等行

业，短期内这些行业的消费将会呈现断崖式下滑。

另一方面由于对疫情发展态势的忧虑，消费者对诸

如房产、汽车等一些大额非必须开支需求也会出现

下滑和停滞。终端产业的需求下滑，会带来整个产

业链盈利下降，存货增加，并由下游产业传导至上

游产业，产业链中议价能力弱、流动资金不足的企

业会陷入破产倒闭的局面，进而引发整个产业链系

统性流动性不足，大批企业破产倒闭的连锁反应。

新冠肺炎疫情尽管只对我国一部分产业形成短

期冲击，但由于各产业门类间交织耦合的供需关

系，形成复杂的网络结构，局部的冲击容易扩散蔓

延至整个经济体系，导致系统性危机的发生。如果

只是将疫情对经济的影响视为各类产业受到直接冲

击的简单加权，忽视由于产业间关联网络结构而造

成的风险溢出和放大效应，则无法准确判断疫情对

经济的真正影响。

复杂经济网络是用复杂网络的方式将现实的经

济系统抽象为由节点和连边构成的网络结构，用于

研究经济系统的结构演化、稳健性和脆弱性、竞争

与合作、组织集群行为、风险演化、技术创新扩散

等问题[3-7]。风险传染效应是复杂经济网络研究的热

点问题，早期的研究起源于 2008年的全球金融危

机，众多学者开始关注金融网络耦合结构引发的风

险扩散效应以及系统性风险问题[8-10]。研究者们基

于真实数据和虚拟网络构建了多种类型的经济网

络，并对诸如供应链风险、流动性风险、信贷风

险、经营风险、信用风险、贸易摩擦等众多具体的

风险传导问题开展了研究[11-18]。

危机情景下的复杂经济网络风险传导问题集中

在对焦点事件的研究上，其中较为突出的是 2008
年金融危机对全球金融及经济网络的影响、2010
年的欧债危机 [19-22]，2011年的日本“3.11”大地

震[23-25]。2003年 SARS危机后，国内外学者对疫情

造成的经济影响开展了一系列研究，但多数研究主

要通过经济统计数据的回溯和企业信心与消费者意

愿的调查，对 SARS带来的直接经济损失和间接经

济损失进行评估，且主要以单个产业或个别区域的经

济影响为主，缺乏多产业和多区域系统视角的研究。

为此，本文将复杂经济网络引入突发公共卫生

事件经济影响领域，通过构建我国区域间的产业关

联网络，从供给侧和需求端入手，揭示新冠疫情冲

击下产业网络风险传导机理，挖掘容易引发系统性

危机的高敏感产业。为疫情防控攻艰阶段，如何精

准施策，将疫情对经济系统的不利影响控制在合理

范围内提供依据。

1　产业网络级联失效模型

1.1　区域产业关联网络的构建

各产业门类之间具有错综复杂的关联关系，其

中供需关系是最核心的。为了刻画全国不同省市各

产业门类之间的供需关系，基于我国 31个省 (自治

区、直辖市)，42个产业门类间的投入−产出表，

建立区域产业关联网络。

投入产出核算是国民经济核算体系的重要组成

部分，它以投入−产出表的形式反映了国民经济各

部门的经济流量投入来源和使用去向。由于投入−
产出表属于经济普查数据，国家统计局每 5年开展

一次全国范围的经济普查，目前最新的省域间投

入−产出表数据为 2018年 4月出版的 2012年中国

31省区市区域间投入产出表[26]。

产业网络 G=(V,E)可表示为一个加权有向网

络，节点 Vi∈V表示不同省市中各产业门类，节点

间的连边 eij∈E则表示产业门类间的关联关系。构

建的产业关联网络节点数为 1  302，连边数为

1 104 261。
研究疫情对供给侧和需求端的冲击所引发的风

险传染效应，这里考虑产业网络中的两种流：生产

资料的流动和资金的流动，分别用邻接矩阵 W和

R表示。wij∈W表示 i产业所生产产品用于 j产业

的生产产值；rij∈R表示 j产业向 i产业销售产品

的收入金额。

1.2　供应中断情景下的网络级联失效模型

βt
i wt

i j = wt−1
i j β

t
i

γt
j

一个产业的正常生产经营依赖于其上游产业产

品的供给，若上游产业无法正常生产而导致供给下

降或中断，由于供应链的粘性和高转换成本，轻则

使该产业产能下降，重则导致产业停产。这一过

程，可用网络级联失效模型来刻画。首先当节点

i受到冲击，导致产品下一个周期的供应量下降，

用 表示冲击强度，即 。由此导致 i的
指出邻居节点 j可用于生产的供给量下降，用 表

示 j节点 t时期可用生产资料与上一期生产资料供

给量的比值，即：

γt
j =

∑
j
wt

i j∑
j
wt−1

i j

假设每个节点对生产资料的供给量存在一个产

能的阈值 Pc，当生产资料的供给量下降到阈值以
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下，该节点失效，即该产业完全停工中断，其对外

产品供给也降为 0，由此得到：{
γt

j ⩾ Pc 有效 βt
j = γ

t
j

γt
j < Pc 无效 βt

j = 0

由于生产资料供给量的下降，进一步引起 j节
点产能下降，对外生产供给量由此下降为：

wt+1
jk = wt

jkβ
t
j

1.3　需求下降情景下的网络级联失效模型

当一个产业受到冲击导致需求下降时，相应会

减少生产资料的购买，由此影响上游产业的收入，

而收入的下降则会带来进一步需求紧缩，导致更多

产业收入的下降。可以用与供应中断情景下类似的

网络级联失效模型来刻画。

rt
i j = rt−1

i j β
t
i

θtj

当节点 i受到冲击，导致该产业需求量下降，

即 ，而其指出的邻居节点 j的收入减少，

表示 j节点当期收入与上一期收入的比例。邻居

节点 j收入的减少会产生两类效应：1) 当收入低于

企业盈利阈值 rc 时，企业入不敷出，现金流发生

断裂由此导致企业破产倒闭；2) 企业因盈利下降缩

减生产规模，可表示为：{
θtj > rc 有效 βt

j = θ
t
j

θtj < rc 无效 βt
j = 0

j节点生产规模的下降，由此带来 j节点需求

下降，导致上游产业收入的下滑，即：

rt+1
jk = rt

jkβ
t
j

2　疫情影响下产业网络风险传导效应
的仿真

2.1　仿真情景设置

本文主要考虑以下 4种疫情影响情景：

1)湖北省产业供给中断情景：湖北省作为这次

新冠肺炎疫情的重灾区，区域大部份产业基本处于

停工状态，且在疫情彻底结束前，无法正常复工复

产。因此，在初始冲击阶段假设湖北省所有产业的

投入降为 0，即 β0=0。
2)其他各省市产业供给受限与湖北省产业供给

中断叠加情景：由于本次疫情发生于春节前夕，国

家和地方政府层面为加强防控，都采取了延长春节

假期的措施。同时各地区为防止输入性感染，都出

台了不同程度的外地返城人员隔离举措，由此带来

企业劳动力下降，产能受限的问题。针对这一情

景，模拟全国各省市产业在产能下降 70%，即 β0=0.3，

并与湖北产业供给中断相叠加的情景下，全国停产

产业比例随疫情持续时间的变化情况。

3)湖北省产业需求下滑情景：受疫情影响，湖

北除少数与疫情防控和居民生活保障相关的产业

外，其他产业需求也急剧下滑。为此在初始冲击阶

段，假设湖北省除了农林牧渔业、食品、卫生和社

会服务工作、公共管理和社会保障等产业外，其他

产业需求下降 70%，设置 β0=0.3。
4)其他各省市产业需求下滑与湖北省需求下滑

叠加的情景：因疫情影响全国线下服务产业需求断

崖式下滑，模拟产业的需求下降 70%，并与湖北省

需求下滑叠加的情景下，全国现金流紧张产业比例

随疫情持续时间的变化情况。

为衡量疫情冲击下产业网络系统性风险的变化

情况，对于供给中断所带来的冲击，用整个产业网

络中产能低于阈值而停工产业的比例来衡量风险传

导效应。比例越高风险传导效应越强，系统性风险

水平也越高；对于需求下滑带来的冲击，则采用整

个产业网络中收益低于阈值而陷入流动性危机，现

金流紧张的产业比例来衡量系统性风险水平。

2.2　供给中断的风险传导效应的仿真

2.2.1　湖北产业供给中断的影响

首先对于湖北产业供给中断的情景，分别设产

能阈值 Pc 为 0.5、0.7、0.9，模拟期 T=150，表示

疫情持续的时间的长短。图 1表示不同的产能阈值

水平下，全国停工产业的比例随疫情持续时间的变

化趋势。
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图 1    湖北省供给中断情景下停工产业比例
 

 

可以看出当 Pc=0.5时，随着时间推移，湖北

省产业供给中断带来的冲击始终局限于湖北省内产

业，产能不足的风险并未扩散外溢至其他省市。

但 Pc 上升至 0.7时，供应中断风险在 118时点开

始扩散至其他省市，值得注意的是风险的扩散速度

非常快，呈现陡然上升趋势，并迅速蔓延至全国所
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有产业。而当 Pc=0.9时，供给中断风险的扩散显

现了类似的突变趋势，但突变发生的临界时点则提

前至 25，说明阻止系统性风险发生的窗口期随着

产能阈值的提高而收窄。

由此可见，产业的产能阈值和疫情持续时间极

大地影响了供给中断风险的扩散。当产业产能阈值

较高，即产能对于生产资料敏感性强，轻微的供给

下降便会影响企业正常生产。这种情况下，湖北地

区产业供给不足会在短时间内迅速扩散到全国其他

省市的绝大部份产业。同时，疫情的持续时间也存

在临界点，当疫情持续时间较短时，仅湖北地区产

业受到影响，而当疫情持续时间超过临界点时，会

发生连锁反应，风险则会迅速蔓延至其他省市，导

致更多的产业陷入停滞。在 Pc=0.7的情况下，根

据各省市首次有产业被迫停工的时间，得到停产风

险由湖北外溢至其他省市的路径，具体如图 2所示。
 
 

西藏 海南 吉林 贵州 天津 江西 黑龙江 福建

陕西 上海 江苏 安徽 山西 辽宁

宁夏 广东 甘肃 湖南

云南 广西

北京 重庆

新疆

浙江 内蒙古 河南 河北 四川

青海 山东

图 2    湖北产业供给中断风险溢出路径
 

 

随着疫情持续时间的加长，湖北省供给中断的

风险，首先会扩散至西藏、海南、陕西，这与西藏

和海南两省产业对湖北省依赖度最强有关。而陕西

省与湖北省同样在汽车产业上具有优势，汽车产业

供应链敏感性高，受疫情冲击大，因此率先受到波

及。用湖北对各省市投入与各省市所需总投入的百

分比来表示各省市对湖北省供给的依赖度，以风险

溢出路径步长来表示风险溢出的先后，步长越短该

省市受影响越早。图 3给出各省市对湖北供给依赖

度与风险溢出路径步长的关系。
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图 3    各省市对湖北需求依赖度与风险溢出步长的关系
 

 

可以看出，供给依赖度与风险溢出路径步长总

体呈现负相关趋势，依赖度大的省市将率先受到影

响。但由于产业网络效应的影响，这一关系并不是

线性的，如重庆、新疆两地对湖北依赖度较高，但

风险波及较晚，而吉林、天津对湖北依赖度较低，

但风险波及较早。

2.2.2　湖北外其他省市供给下滑的影响

因疫情防控带来的有效劳动力不足，湖北省之

外的其他省市产业供给能力也出现急剧下滑，尤其

是外来务工人员集中的制造加工产业、资源开采业

和建筑业面临突出的复工和疫情防控矛盾。图 4、
图 5、图 6、图 7分别显示了建筑业、纺织业、通

信设备及电子产品制造、化学品制造 4个代表性的

行业，在产能阈值 Pc 为 0.3、0.5和 0.7的水平下，

全国停产产业比例随疫情持续时间的变化情况。
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图 4    建筑业供给中断影响效应 

 

对比可以发现，各产业在产能下降时，停产风

险的扩散都会经历一段平稳期，这期间全国受影响

停产的行业较少，供给中断的风险控制在局部产

业。然而随着疫情持续时间的加长，一旦突破临界

时点，停产行业的比例会迅速扩大，在短期内便会

致使整个产业网络停产瘫痪。

同时，不同的产业门类，其临界时点各不相
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同，临界时点越近表明产业敏感性越高，该产业的

产能下滑对整个产业网络的系统性风险的影响越

强。尽管各行业的临界时点各异，但可以发现当停

产行业比例突破 20%时，供给中断风险会迅速由

少数产业扩散至整个产业网络。
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图 5    纺织业供给中断影响效应
 

 

因此，以 Pc=0.5的情况为例，某一产业门类

供给下降而导致全国停产产业比例突破 20%发生

时点作为临界时点 tc，来比较各产业对系统性风险

影响的差异。tc 越小，则说明该行业供给下降，更

容易引发全局的系统性风险，因此 tc 可视为该产业

系统性风险影响指标。图 8对比了各产业门类在供

给下降情况下的临界时点。
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图 6    通信设备电子产品制造供给中断影响 
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图 7    化学品制造供给中断影响 
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图 8    供给下降情景下各产业临界时点对比
 

 

根据 tc 值的不同，将产业对系统性风险影响程 度划分为高、中、低 3类，如表 1所示。
 
 

表 1    供给冲击下产业系统性风险影响程度分类
 

系统性风险影响程度 产业门类

系统性风险高影响产业

tc<40
化学品制造、金属治炼加工、金融、电力生产供应、交通运输仓储邮政、石油炼焦加工、农林牧渔业、煤炭开采、食品烟

草生产、批发零售、租赁和商务服务

系统性风险中影响产业

40≤tc<100

石油及天然气开采、造纸印刷文教用品制造、住宿和餐饮、通信设备及电子产品制造、电气机械和设备制造、通用设备制

造、金属制品制造、房地产、信息技术和软件服务、金属矿开采、专用设备制造、交通运输设备制造、非金属制品制造、

纺织品制造、居民服务

系统性风险低影响产业

tc≥100

服装鞋帽制品、非金属开采、废品废料处理、建筑、木材及家具加工制造、仪器仪表制造、其他产品制造、金属制品机械

及维修、燃气生产及供应、水生产及供应、科学研究技术服务、水利环境管理、教育、卫生社会工作服务、文化体育娱

乐、公共管理和社会保障
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值得注意的是，通信设备及电子产品制造、交

通运输设备制造、纺织品及服装鞋帽制品等一系列

加工制造产业尽管属于中、低系统性风险影响，但

这些行业的外贸依存度较高，是全球产业链关键环

节，因疫情带来的复工延迟和产能受限，将极大地

影响我国出口贸易。同时燃气和水生产供应两个行

业，是社会生活生产的必须品，其低影响主要原因

在于这两个行业供给其他行业的产值份额较低，供

给下降短时期不会带来其他行业的停工风险。

2.3　需求下滑的风险传导效应的仿真

2.3.1　湖北产业需求下滑的影响

对于需求下滑带来的冲击，考虑湖北省除了农

林牧渔产品、服务和卫生、社会工作、食品、公共

管理和社会保障、社会组织这 4个行业外，其他行

业需求急剧下滑 50%作为初始冲击，并分别对盈

收阈值 rc=0.5, rc=0.7和 rc=0.9时，整个产业网络的

风险传导效应。图 9显示全国产业中陷入流动性不

足产业所占比例随疫情持续时间的变化情况。结果

表明，在 rc=0.5的情况下，需求下滑导致行业流动

性危机始终限于湖北省的产业，全国其他省市未受

影响。但随着盈收阈值的上升，风险将溢出至湖北

以外的区域。 
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图 9    湖北省产业需求下滑情景下现金流紧张产业 

 

而从风险扩散态势上看，需求下滑的风险蔓延

在早期呈现缓慢上升态势，而当受影响产业比例突

破 40%以后，风险扩散速度明显加快，短时期便

蔓延至其他省市的绝大部份产业。同时，相较湖北

省产业供给中断所带来的影响，需求下滑对全国其

他省市的冲击在对外风险溢出时点上明显提前，

以 rc=0.7为例，供给中断影响其他省市产业的时点

为 118，而需求下滑风险由湖北省溢出到其他省市

的时点则为 34。同样考察湖北省产业需求下降，

流动性风险溢出，影响其他省市的路径如图 10
所示。
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图 10    湖北产业需求下降风险溢出路径
 

 

可以看出，西藏仍是率先受到冲击的地区，说

明西藏产业对外依赖性高，经济脆弱性强，而四川

省无论在供给冲击还是需求下滑的情况下，都是最

晚波及的省份，说明四川省与湖北的产业关联度在

需求和供给上都较低，在疫情冲击下，显示了较好

的产业韧性。图 11同样比较了各省市对湖北需求

依赖度和风险溢出步长的关系。

可以看出，相较供给依赖度与风险溢出步长间

存在的较明显的负相关性，需求方面各省市受影响

的先后与需求的依赖度相关性较弱，说明产业网络

效应在需求端作用更明显。各省受影响的先后，受

产业网络结构的影响更强，而并不取决于需求依赖

度的大小，如浙江对湖北的需求依赖度远低于山

西，但却较早受到波及。
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图 11    各省市对湖北需求依赖度与风险溢出

路径步长的关系
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2.3.2　其他省市需求下滑的影响

疫情对全国其他省市产业需求上也造成很大的

冲击，受影响最大的是线下服务业和与居民非必需

消费的相关产业。图 12～图 15分别显示了受疫情

影响最明显的 4个代表性产业：批发和零售、住宿

和餐饮、交通运输、仓储和邮政、房地产需求下

降 70%的情况下，全国各省市陷入现金流紧张产

业比例随疫情持续时间的变化情况。
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图 12    批发零售业需求下滑影响 
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图 13    住宿餐饮需求下滑影响 

可以发现不同的收益阈值下，因需求下滑带来

的流动性风险扩散同样存在临界时点，当疫情持续

时间超过临界时点，产业网络的稳健性会发生突

变，流动性不足的风险会迅速扩散至整个网络。同

时收益阈值越高，即行业经营对收益越敏感，这一

系统性风险突变的临界点则越早。行业经营对收益

的敏感性主要取决于企业的财务状况，高负债和低

现金流储备使得企业在收益波动下容易发生资金链

断裂而破产倒闭。各产业需求下滑对整个产业网络

系统性风险的影响各异。同样对需求侧冲击下各产

业的临界时点 tc 进行对比分析，如图 16所示，可

以发现除了建筑业，各产业 tc 值都大于 30，相较

供给侧冲击的情况下多个产业 tc 小于 30的情况，

需求端冲击所引发的风险扩散速度低于供给侧。
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图 14    交通运输、仓储和邮政需求下滑影响
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图 15    房地产需求下滑影响
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图 16    需求下滑情景下各产业临界时点对比
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同时，根据 tc 的长短划分不同行业对系统性风 险的影响程度，如表 2所示。
 
 

表 2    需求冲击下产业系统性风险影响程度分类
 

系统性风险影响程度 产业门类

系统性风险高影响

产业tc<40
建筑、金属冶炼加工、化学品制造、交通运输仓储邮政、交通运输设备制造、食品烟草制造、农林牧渔业、金融、批发零售、

电力生产及供应

系统性风险中影响

产业40≤tc<100

公共管理和社会保障、电气机械和设备、非金属品制造、通用设备制造、专用设备制造、通信设备及电子产品制造、住宿餐

饮、服装鞋帽制造、租赁及商务服务、煤炭开采业、金属制品制造、造纸印刷及文教用品、信息技术及软件服务、纺织品制

造、教育、石油炼焦加工、卫生及社会工作服务、房地产、居民服务及社区工作、木材及家具加工、科学研究及技术服务、金

属矿开采

系统性风险低影响

产业tc≥100
非金属矿开采、文化体育及娱乐、石油天然气开采、仪器仪表制造、燃气生产及供应、水生产及供应、水利环境管理

 
 

由临界时点的早晚来看，受疫情直接冲击，需

求下滑明显的行业中，批发零售行业、交通运输和

仓储业属于高系统性风险影响产业，而住宿和餐

饮、租赁和商务服务则属于系统性风险影响中高产

业。批发零售和住宿餐饮两个行业小微企业比例相

对偏高，小微企业现金流本就紧张，加上疫情影响

更容易破产倒闭，由此带来连锁效应。另外，由于

疫情带来的心理涟漪效应，消费者对汽车、房产等

大额非必须商品需求会放缓。来自中国汽车工业协

会的统计显示 2020年 2月中国汽车销售量同比下

降 79.1%，为近十年以来销量最低水平，钢铁产业

的统计也显示，2020年 2月中国钢铁流通库存创

2006年以来最高纪录。与此相关的建筑、交通运

输设备制造、金属冶炼加工 3个行业都是系统性风

险高影响产业，需求的下滑更易引发产业雪崩的多

米诺效应。同时计算各产业在供给端和需求端的风

险重要性排序的肯德尔等级相关性系数为 0.477 4，
可认为存在中度正相关。

图 17给出了产业供给−需求风险矩阵，也可以

看出供给风险重要性与需求风险重要性总体呈现明

显的正相关，供给风险影响强的产业，在需求风险

上也会具有较强的影响。而供给和需求风险影响不

平衡的产业，可分为低供给风险−高需求风险产

业，其中建筑、交通运输设备制造业、服装鞋帽

业、公共管理和社会服务，其产出均较接近终端消

费者的行业；低需求风险−高供给风险产业中，石

油炼焦加工业、石油和天然气开采业，皆为原材料

上游产业。

供给和需求风险都高的产业中，交通运输和金

融业需要引起关注。交通运输行业受疫情的影响，

同时面临复工困难和客运需求大幅下降，由此可见

保障交通运输业的平稳有序不仅关乎疫情应对，更

关乎疫情结束后经济的起稳和复苏。金融业虽然在

供给侧政府已通过降低准备金率、降低利息、专项

资金等措施释放流动性，但需要密切关注各地方银

行和金融机构是否能真正加大市场资金供给，另一

方面据统计 2020年 2月居民存款减少 1  200亿
元，居民贷款减少 4 133亿元，显示个人金融需求

的极剧委缩，需警剔消费意愿的疲软会进一步传导

至企业盈利和金融需求的问题。
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3　结 束 语
通过对疫情影响下我国区域产业风险传导效应

的模拟，得到如下 3点结论和建议：

1)疫情对湖北省产业供给侧和需求端带来巨大

的冲击，由此带来全国其他省市多个产业的产能受

限和盈利下滑。这一风险传导效应呈现非线性突变

趋势，风险扩散过程中存在临界点，初期风险扩散

较为平稳，损失仅限于产业网络的局部，然而一旦

突破临界点，风险扩散加速，短时期内便可蔓延至

全局。疫情发生的初期，湖北重灾区的产业冲击仅

影响湖北区域内的产业，不会对其他省市的产业产

生严重影响，但当疫情持续时间加长并超过临界点
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后，产业风险将迅速扩散，并蔓延至全国各省市的

多个产业，导致产业大面积瘫痪。由此可见，与防

控疫情的传播扩散一样，政府在疫情中的稳经济措

施，也需要抓住黄金窗口。

2)由于疫情防控带来的生产资料的不足和复工

迟缓的压力，将导致产能不足，并扩散影响其关联

产业。不同产业供给的不足，对整个产业网络的稳

健性和系统性风险水平具有差异性的影响。特别是

高系统性风险行业的产能不足，会导致停工风险迅

速由部份产业扩散至整个产业网络，且发生突变的

临界时点较短，给政府出台相关的保障生产政策带

来很大挑战。提升各行业的抗风险能力，降低行业

对生产资料供给的敏感性，弥补产能受限的短板，

能够显著延缓系统性风险发生的时点。

3)随着各地陆续出台针对性的复工复产措施，

产能不足对产业链的影响是相对短期的，而疫情引

发的产业需求断崖式下滑则将持续更长时间。需求

下滑所引发的盈利下降，与行业高负债率相耦合，

会引发流动性不足风险从少数产业扩散至全局。其

中受疫情影响，需求直接受到冲击的行业中，交通

运输与仓储邮政、批发和零售、住宿和餐饮、租赁

商务服务对产业网络系统性风险的影响都较高。行

业对盈利下滑的敏感性会影响产业网络发生系统性

风险的临界时点，敏感性越强则临界时点越短，整

个产业网络便越脆弱。因此政府适时出台稳定贷

款、减免租金、减免企业税费等措施，一定程度上

能够保障企业在盈利下滑情况下维持足够的流动性。

鉴于新冠疫情的传播性和影响，由于缺乏全国

企业层面详实的供应链数据，本文仅考虑了我国区

域经济中大的产业门类间的关联关系，无法更细化

地刻画企业层面受疫情影响供应链风险的传导效

应。为此，应借鉴日本的经验，依托企业商业大数

据，建立我国各类型企业的供应链数据库，可用于

预判各类型的突发事件对产业的冲击。其次，当冲

击发生时各企业都会适时地调整经营策略，中央和

地方政府也已出台相关的经济政策，未来应在风险

传导机理中加入政策阻断效应和企业供应链自我修

复的因素。最后，区域产业网络也不是一个封闭系

统，除了供给和需求冲击两个外部因素，实际产业

系统还受到投资、劳动力、进出口等多种宏观经济

因素的影响，这些因素的变动可能使风险传导效应

迥异，多层次耦合影响是下一步的研究方向。
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